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Abstract. The article presents the possibilities of return on equity management and proves the necessity of efficient use 
of existing economic resources, available social, environmental and judicial capacity of an enterprise improvement, 
which is the base of forming the level of sustainable development. 
 
Keywords: return on equity; sustainable development of the company; the trust factor indicators; conditional return; 
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Постановка проблеми у загальному вигляді. В сучасних умовах функціонування 
підприємств у зв’язку з загостренням економіко-екологічних, фінансових проблем все більш 
нагальним питанням є управління ефективністю використання матеріальних, трудових, 
грошових ресурсів.  Управління рентабельністю сприяє не тільки зростанню добробуту 
власників, а також дозволяє підтримувати і підвищувати стійкість розвитку підприємства. 
Тому управління цим показником є важливим завданням економічних, фінансових та інших 
підрозділів суб’єктів ринкової економіки, особливо управління на основі цільових 
показників, які перед собою ставить підприємство. За допомогою розрахунку цільових 
факторних показників рентабельності власного капіталу стає можливим обґрунтоване 
управління і забезпечення його досягнення стійкого розвитку підприємства.  
Аналіз досліджень і публікацій останніх років. Теоретичні та методичні засади 
управління прибутком і рентабельністю на основі цільових показників розглядаються такими 
вченими: І. О. Бланк [1], Ю. А. Єгупов [2], О. О. Орлов [3], О. М. Поддерьогін [4],  
Е.  Р.  Рясних [3]  та ін.  Цільовий метод планування О.  О.  Орлов характеризує як 
інтерполяційний і відзначає його як основний елемент реалізації стратегічного плану 
підприємства на наступний рік [3, с.67]. При формуванні виробничої програми Ю. А. Єгупов 
відзначає важливість досягнення цільових показників, насамперед, чистого прибутку від 
операційної діяльності, що є частиною цільового чистого прибутку [2, с.67].  
Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми. Існує значна кількість 
наукових досліджень щодо питання управління рентабельністю власним капіталом як 
умовою стійкого розвитку підприємства. Тим не менш, незважаючи на це, серед вчених 
відсутня єдина думка в питанні управління рентабельністю власного капіталу на основі 
цільових показників. Також варто відмітити, що не існує єдиного підходу до визначення 
рівню сталого розвитку підприємств, однак переважна більшість вчених переконані, що саме 
завдяки високому рівню рентабельності та економічних показників можна досягти значного 
сталого розвитку.  
Постановка завдання. Метою статті є розрахунок рентабельності власного капіталу, 
виявлення впливу чинників на результативний показник на прикладі відомого промислового 
підприємства України ПАТ «Одескабель», а також обґрунтування необхідності управління 
показником рентабельності власних коштів з метою забезпечення сталого розвитку цього 
підприємства. 
Виклад основного матеріалу дослідження. Розглянемо деякі етапи управління 
рентабельністю власного капіталу на конкретному українському підприємстві  
ПАТ «Одескабель», а також варіабельність управлінських рішень щодо забезпечення 
цільового рівня рентабельності з метою сталого розвитку.   
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ПАТ «Одескабель» вважають одним із найбільш рентабельних та перспективних 
підприємств в галузі. За обсягами виробництва і якістю телефонного та волоконно-
оптичного кабелю, Одеський кабельний завод лідирує на ринках країн СНД. Завод 
«Одескабель» є провідним виробником ВОК і LAN-кабелю в Україні. Дотримуючись власної 
ринкової стратегії, завод «Одескабель» прагне забезпечити весь спектр послуг споживачеві: 
від виробництва і постачання компонентів для ліній зв’язку до здійснення супутніх робіт по 
будівництву і експлуатації мереж [5]. 
Першим кроком в управлінні рентабельністю власним капіталом є постановка мети.  
Вважаємо, що на цьому етапі управління передбачає не стільки підвищення рентабельності, 
скільки досягнення цільового рівня, який у кожного підприємства буде індивідуальним 
залежно від темпів розвитку, галузі тощо. Цільовий метод управління має значні переваги, 
особливо в умовах ринкової економіки, оскільки дозволяє визначити необхідний для 
розвитку рівень рентабельності, виходячи з потреби. 
Другий етап управління передбачає аналіз впливу чинників мультиплікативних 
моделей на рентабельність власного капіталу. Вважаємо, що при аналізі рентабельності 
власного капіталу варто використовувати метод виявлення ізольованого впливу факторів, 
який має значні переваги [6; 7]. Методика проведення аналізу широко відображена в працях 
О.  Г.  Янкового [8;  9].  Результат розрахунку впливу чинників 4-х факторної моделі 
представлений в табл. 1. 
                                                                                                                           
                                                                                                                           Таблиця 1 
 
Розкладання загального приросту рентабельності власного капіталу ПАТ «Одескабель» 
протягом 2012–2013 рр. (розраховано автором за даними [10]) 
 
2012–2013 рр. 
Показники абсолютний приріст, 
грн./грн. 
відносний 
приріст, % 
ΔY - 0,002 - 4,31 
ΔY ЧП/ЧД 
ΔYЧД/ПК 
ΔYПК/А 
ΔY А/ВК 
Δ 
0,009 
- 0,003 
- 0,003 
- 0,003 
- 0,002 
25,70 
- 8,09 
- 8,03 
- 9,94 
- 3,95 
Сумарний вплив усіх чинників -0,002 - 4,31 
 
На основі отриманих даних (табл. 1) можна зробити такий висновок: у 2013 р. 
порівняно з 2012 р. рентабельність власного капіталу знизилася на 4,31%. За рахунок 
зростання рентабельності продажів результативний показник зріс на 25,6%, однак зниження 
оборотності позикового капіталу, питомої ваги позикового капіталу, коефіцієнту фінансової 
залежності на 8,09%, 8,03%, 9,94% відповідно негативно вплинули на ефективність 
використання власних коштів. За рахунок спільного впливу чинників (синергетичний ефект 
чинників Δ), рентабельність власного капіталу зменшилася майже на 4%. Таким чином, 
оцінивши вплив чинників, стають можливими розробка та вибір заходів задля усунення їх 
негативних наслідків. 
Наступним кроком в управлінні рентабельністю власного капіталу є розрахунок 
цільової рентабельності власного капіталу. На основі даних підприємства, розміщених на 
сайті Агентства з розвитку інфраструктури фондового ринку України [10], нами була 
визначена цільова сума чистого прибутку, яка склала 23 310 тис. грн. Управляючи 
рентабельністю власного капіталу з метою забезпечення стійкого розвитку підприємства, 
необхідно особливу увагу приділяти фінансовому ризику, зокрема, співвідношенню 
позикового капіталу до власного. Тому пропонуємо формувати капітал таким чином, щоб 
коефіцієнт автономії (Ка) був в межах від 0,4 до 0,6. Таким чином, підприємство не 
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відмовляється від залучення додаткових фінансових ресурсів, але й усуває можливе настання 
труднощів з поверненням грошового капіталу. 
Потрібно відмітити, що існуюча величина позикового капіталу на досліджуваному 
підприємстві не являє фінансової загрози. Виходячи зі сформованої величини активів та 
допустимого фінансового ризику, власний капітал буде в межах від 220 903,4 до  
331 355,1 тис. грн. Але, при розрахунку цільового рівня рентабельності власного капіталу, 
візьмемо до уваги власний капітал на рівні 276 129,3 тис. грн., тобто при Ка = 0,5. Тоді, 
цільовий рівень рентабельності власного капіталу буде дорівнювати 10,6%. Для стійкого 
розвитку, здійснення фінансових резервів для підприємства потрібний даний рівень 
рентабельності власних коштів. Але, для цього необхідно управляти похідними чинниками 
результативного показника. В табл. 2 продемонстровано розрахунок рентабельності за 
чинниками.  
Таблица 2 
Факторні показники (ФПі) у базовому та плановому періодах ПАТ «Одескабель»  
 
№ Назва показника 
Фпіб 
(базовий 
період) 
Фпіп 
(плановий 
період) 
Фпіц 
(цільовий 
рівень) 
1 Коефіцієнт фінансової залежності 2,14 2,12 2 
2 Питома вага позикового капіталу в 
загальній валюті балансу 0,53 0,52 0,5 
3 Коефіцієнт оборотності позикового 
капіталу 2,10 2,13 3,25 
4 Рентабельність (збитковість) 
продажу, % 1,4 2,0 3,26 
Рентабельність власного капіталу 
підприємства, % 3,33 4,70 10,6 
 
Однак, можлива ситуація, коли управлінці не зможуть коригувати показники, тому 
пропонуємо розраховувати умовну рентабельність власного капіталу підприємства (табл. 3). 
Наприклад,  перший фактор моделі –  коефіцієнт фінансової залежності.  Очікується,  що в 
плановому році цей коефіцієнт буде дорівнювати 2,12, але цільовий, необхідний для 
підприємства рівень становить 2, тобто необхідно збільшити питому вагу власного капіталу. 
Але, не маючи поки що можливості збільшити величину власних коштів, фінансові 
робітники підприємства можуть коректувати  інші факторні показники. Наприклад, керуючи 
тільки другим чинником, рентабельність власного капіталу очікується на рівні 4,52%. Таким 
чином, у фінансових працівників існує варіабельність управлінських рішень, і, залежно від 
того, які є можливості підприємства таким і буде остаточний результат (табл. 3). 
Зазначимо, що на сьогоднішньому етапі вчені різних країн відзначають необхідність 
переходу на шлях сталого розвитку.  Особливо гостро ця проблема постає перед 
підприємствами, які знаходяться на стадії розвитку. Підприємства є найменшими і 
головними ланками в господарському процесі, оскільки від їх діяльності залежить 
ефективність функціонування економіки країни в цілому. Розробка і подальший перехід до 
концепції сталого розвитку промислових підприємств є першочерговим завданням, що 
вимагає негайного вирішення. 
Таблиця 3 
Можливі варіанти зміни показників рентабельності власного капіталу ПАТ «Одескабель» 
№ Поєднання 
показників 
Варіанти (напрямки) 
зміни показників Р’СК, % 
1 1 ФП1ц × ФП2п × ФП3п × ФП4п 4,43 
2 2 ФП1п × ФП2ц × ФП3п × ФП4п 4,52 
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Продовження табл. 3 
3 3 ФП1п × ФП2п × ФП3ц × ФП4п 7,17 
4 4 ФП1п × ФП2п × ФП3п × ФП4ц 7,65 
5 1, 2, 3, 4 ФП1ц × ФП2ц × ФП3ц × ФП4ц 10,6 
6 1, 2 ФП1ц × ФП2ц × ФП3п × ФП4п 4,26 
7 1, 3 ФП1ц × ФП2п × ФП3ц × ФП4п 6,76 
8 1, 4 ФП1ц × ФП2п × ФП3п × ФП4ц 7,22 
9 2, 3 ФП1п × ФП2ц × ФП3ц × ФП4п 6,89 
10 2, 4 ФП1п × ФП2ц × ФП3п × ФП4ц 7,36 
11 3, 4 ФП1п × ФП2п × ФП3ц × ФП4ц 11,68 
12 1, 2, 3 ФП1ц × ФП2ц × ФП3ц × ФП4п 6,50 
13 2,3,4 ФП1п  × ФП2ц × ФП3ц × ФП4ц 11,23 
14 1,3,4 ФП1ц ×  ФП2п × ФП3ц × ФП4ц 11,68 
15 1, 2, 4 ФП1ц × ФП2ц × ФП3п × ФП4ц 6,94 
 
де Р’СК – умовна рентабельність власного капіталу підприємства за різними 
варіантами змін показників; 
   Фпіц – цільовий факторний показник; 
        Фпіп – прогнозний факторний показник. 
 
Ефективне впровадження та реалізація процесу переходу до сталого розвитку 
промислових підприємств дозволить досягти кращих результатів у різних сферах.  Так,  в 
економіці, завдяки концепції сталого розвитку можна: підвищити рівень 
конкурентоспроможності вітчизняної продукції та її виробників, збільшити обсяги 
виробництва та реалізації продукції, підвищити обсяги одержуваних доходів від певних 
видів діяльності, якими займаються підприємства, впливати на збільшення надходжень до 
бюджетів усіх рівнів. 
В соціальній сфері це дозволить: підвищити рівень підприємницьких здібностей 
керуючого ланки, кваліфікацію працівників, вдосконалити систему навчання та підвищення 
кваліфікації персоналу, підвищити рівень заробітної плати персоналу, рівень корпоративної 
культури, зменшити плинність кадрів та отримати високу віддачу від використання праці 
саме висококваліфікованого персоналу. 
Розвиток екокультури передбачає: впровадження екологічно чистих технологій, 
підвищення самосвідомості людей щодо бережливого користування природними ресурсами, 
поліпшення екологічної ситуації в країні шляхом зменшення викидів шкідливих речовин в 
атмосферу від стаціонарних та пересувних джерел, або скидів шкідливих речовин у стічні 
води будуть сприяти зменшенню захворювань населення, пов’язаних із забрудненим 
навколишнім середовищем, також зменшаться бюджетні витрати на лікування населення. 
 Крім того, не варто забувати, що господарська діяльність повинна вестися з чітким 
дотриманням вимог чинного законодавства України, недотримання якого тягне за собою 
відповідальність певного виду: цивільну, адміністративну, кримінальну. 
Питання переходу до шляху сталого розвитку постійно перебуває в центрі уваги 
дослідників наукових кіл, працівників державного апарату, різних установ і навіть самих 
громадян. Важливим питанням є визначення рівня сталого розвитку підприємства, що 
доцільно, на наш погляд, зробити, використовуючи графоаналітичний метод діагностики 
підприємницького потенціалу підприємств, запропонований в 1998 р. І. М. Рєпіною.  
На основі графоаналітичного методу діагностики підприємницького потенціалу 
підприємства «Квадрат потенціалу» побудуємо модель оцінки сталого розвитку 
графоаналітичним методом, що дозволить отримати наочну картину даних в контактному 
вигляді з графічним описом детального аналізу ефективності функціонування економічного, 
соціального, екологічного та правового механізмів управління сталим розвитком  
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ПАТ «Одескабель». Крім того, застосування графоаналітичної моделі сталого розвитку 
промислових підприємств дозволить встановити наявні зв’язки між складовими сталого 
розвитку та визначити рівень їх розвитку, своєчасно розробити стратегічний план 
подальшого ефективного розвитку досліджуваного суб’єкта господарювання. 
Розмір соціально-економічної зони показує рівень збалансованості економіки 
підприємства та «людського ресурсу». Розмір соціально-правової зони показує поєднання 
«захищеності» персоналу підприємства у сфері трудового законодавства та рівень розвитку 
правової культури підприємства. Розмір екологічно-правової зони показує виконання 
підприємством правових норм установлених законодавством у сфері природокористування. 
Розмір економічно-екологічної зони свідчить про співвідношення процесу виробництва з 
навколишнім середовищем. 
Сума значень показників секторів соціально-економічної, соціально-правової, 
екологічно-правової та екологічно-економічної зон – це показник потенціалу сталого 
розвитку підприємства,  що є альтернативним аналогом індексу сталого розвитку для 
хлібопекарської галузі України. Максимальне значення потенціалу сталого розвитку 
підприємства, тобто максимальна площа чотирикутника, може дорівнювати двом.  
Формула для розрахунку площі чотирикутника сталого розвитку підприємства: 
 
                                                2
еекекппссе
p
PPPPPPPPS ´+´+´+´=
,                                      (1) 
 
де Ре – індекс економічної стійкості; 
     Рс – індекс соціальної стійкості; 
     Рп – індекс правової стійкості; 
     Рек – індекс екологічної стійкості. 
 
Отримані розрахунковим шляхом дані наочно представлені у вигляді квадрата  
(рис. 1). Синім кольором представлені значення нашого підприємства. Маленький квадрат – 
нормативне значення, тобто рекомендоване або загальноприйняте. При результатах  
нижчих за нормативні, це свідчить про те, що у підприємства спостерігаються відхилення 
показників у негативну сторону. Великий же квадрат свідчить про великий потенціал 
підприємства. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 1. Чотирикутники потенціалу сталого розвитку ПАТ «Одесакабель»  
(розроблено авторами) 
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ПАТ «Одескабель» за класифікацією можна віднести до груп найкращих підприємств 
завдяки таким показникам: 
– значний розмір соціально-правової зони Sсп = 0,22; 
– рівень потенціалу Sp = 0,72; 
– рівні індексів економічної, соціальної, правової, екологічної  сталості відповідно: 
 
Pе = 66 %, Pс = 65 %, Pп = 68 %, Pек = 42%. 
 
Досить високий загальний потенціал сталого розвитку, але зовсім незбалансоване 
співвідношення факторів сталого розвитку. Відмітимо, що це підприємство має фактор, 
значення якого нижче за норму, а саме – екологічний фактор. 
Наступні фактори мають такі високі значення, що соціально-правова зона має кращий 
потенціал в Україні, а соціально-економічна лише трохи нижче. Цього вистачає для того, 
щоб присвоїти ПАТ «Одескабель» місце в рейтингу загального потенціалу сталого розвитку 
серед промислових підприємств України. 
Висновки і перспективи подальших розробок. Отже, ефективне управління 
рентабельністю власного капіталу є сильною стороною в діяльності підприємства, що 
дозволяє підвищити рівень його сталого розвитку. Цільовий рівень рентабельності власного 
капіталу для ПАТ «Одескабель» в наступному періоді буде дорівнювати 10,6%. Для стійкого 
розвитку, здійснення фінансових резервів для підприємства потрібний даний рівень 
рентабельності власних коштів. Але, для цього необхідно управляти похідними чинниками 
результативного показника. Можлива ситуація, коли управлінці не зможуть коригувати 
показники, тому пропонуємо розраховувати умовну рентабельність власного капіталу 
підприємства. Використання методики оцінки потенціалу сталого розвитку, у тому числі, і 
показників рентабельності, дозволить провести комплексний глибокий аналіз ефективності 
діяльності будь-якого підприємства, а отримавши його результати – розробити низку заходів 
щодо підвищення ефективності діяльності цього підприємства. 
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